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Share price index can be regarded as a barometer of a country's economy 
and as a basis for statistical analysis of past market conditions. This study aims to 
determine how the effects of inflation, JUB, BIRATE, and EXCHANGE against 
sharia stock index contained in the JII and conventional stock price index 
contained in LQ-45 period January 2006 to December 2014 and how much 
influence a given variable The macroeconomic against sharia stock index 
contained in the JII and conventional stock price index contained in LQ-45. 
The method used in this research is descriptive and analytical, while the 
model used will be estimated by means of analysis Partial Adjustment Model 
(PAM) and Classical Assumption Test treated with Quantitative Micro Soffware 
E-Views version 7.0.0.1. The test results are expected to be used as consideration 
and reference for investors to invest in the stock market, particularly related to the 
level of selectivity in the choice of shares in accordance with sharia. The 
population in this study is a monthly report development of macroeconomic 
indicators and the closing price of the index JII and LQ-45. While the quarterly 
progress report of macroeconomic indicators and the closing share price from 
January 2006 to December 2014 chosen as the study sample. This is done because 
the monthly data obtained consideration totaling 108 months, in which the 
expected amount of it already meets the small sample size for the normal 
distribution of data.  
From the result of a partial adjustment data (PAM) have shown that the 
coefficient of inaction JII dependent variable and the LQ-45 is compliant, and it 
means that the model is actually a model of PAM. Classical assumption test was 
conducted on the model passed all except multicolinearity test. At JUB variables 
found a problem multicollinearity, since it is known the value VIFnya figures 
show more than 10 percent, which is 14.82 percent and 15.99 percent for JII for 
LQ-45. But this should not be a significant problem in this study. Found there are 
two macroeconomic variables that significantly influence the stock price index JII 
and LQ-45, that inflation has a significant negative influence and JUB which has a 
significant positive effect. What distinguishes the two is both the macroeconomic 
variables affect the larger of the LQ-45 than JII. Therefore, an investor should 
consider the information about inflation, JUB, BIRATE, and KURS to predict 
stock price index contained in the BEI especially JII and LQ-45 before making 
any decisions with respect to investments. 
 
Keywords: inflation, money supply, SBI interest rate, exchange rate, 














Indeks harga saham merupakan ringkasan pengaruh simultan dan 
kompleks dari berbagai macam variabel yang berpengaruh, terutama yang 
memiliki keterkaitan dengan kejadian-kejadian ekonomi. Dengan kata lain indeks 
harga saham dapat dikatakan sebagai barometer ekonomi suatu negara dan 
sebagai dasar melakukan analisis statistik atas kondisi pasar terakhir.  
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui bagaimana pengaruh dari 
inflasi, jumlah uang beredar, tingkat suku bunga, dan nilai tukar terhadap indeks 
harga saham syariah yang terdapat di Jakarta Islamic Index dan indeks harga 
saham konvensional yang terdapat di LQ-45 periode Januari 2006 sampai dengan 
Desember 2014 dan berapa besar pengaruh yang diberikan variabel 
makroekonomi tersebut terhadap indeks harga saham syariah yang terdapat di JII 
dan indeks harga saham konvensional yang terdapat di LQ-45. 
 Metode yang digunakan dalam penelitian ini adalah deskriptif analitik, 
sedangkan model yang digunakan akan diestimasikan dengan alat analisis Partial 
Adjustment Model (PAM) dan Uji Asumsi Klasik yang diolah dengan 
Quantitative Micro Soffware E-Views versi 7.0.0.1. Hasil pengujian ini 
diharapkan dapat digunakan sebagai bahan pertimbangan dan referensi bagi 
investor untuk berinvestasi pada pasar saham, khususnya terkait tingkat 
keselektifan dalam pemilihan jenis saham yang sesuai dengan syariah. Populasi 
dalam penelitian ini adalah laporan bulanan perkembangan indikator 
makroekonomi dan harga penutupan saham dari indeks JII dan LQ-45. Sedangkan 
laporan triwulan perkembangan indikator makroekonomi dan harga penutupan 
saham dari bulan Januari 2006 sampai dengan Desember 2014 dipilih sebagai 
sampel penelitian. Hal ini dilakukan karena pertimbangan data bulanan yang 
diperoleh berjumlah 108 bulan, di mana dari hal tersebut diharapkan jumlahnya 
sudah memenuhi ukuran sampel kecil untuk data berdistribusi normal. 
Dari hasil olah data penyesuaian partial (PAM) yang dilakukan 
menunjukkan bahwa koefisien kelambanan variabel dependen JII dan LQ-45 
sudah memenuhi persyaratan, dan itu artinya bahwa model tersebut benar-benar 
model  PAM. Uji asumsi klasik yang dilakukan terhadap model pun dinyatakan 
lolos semua, kecuali uji multikolinearitas. Pada variabel jumlah uang beredar 
(M1) ditemukan adanya masalah multikolinearitas, karena diketahui nilai VIFnya 
menunjukkan angka lebih dari 10 persen, yaitu 14,82 persen untuk JII dan 15,99 
persen untuk LQ-45. Namun hal tersebut tidak menjadi masalah yang berarti 
dalam penelitian ini. Ditemukan terdapat dua variabel makroekonomi yang 
berpengaruh signifikan terhadap indeks harga saham JII dan LQ-45, yaitu inflasi 
yang memiliki pengaruh negatif signifikan dan jumlah uang beredar yang 
memiliki pengaruh positif signifikan. Yang membedakan keduanya adalah kedua 
variabel makroekonomi tersebut berpengaruh lebih besar terhadap indeks harga 
saham konvensional daripada indeks harga saham syariah. Oleh sebab itu seorang 
investor sebaiknya memperhatikan informasi-informasi mengenai inflasi, JUB, 
suku bunga SBI, dan nilai tukar untuk memprediksi indeks harga saham yang 
terdapat di Bursa Efek Indonesia khususnya JII dan LQ-45 sebelum mengambil 
keputusan sehubungan dengan investasinya. 
 
Kata kunci :  Inflasi, jumlah uang beredar, suku bunga SBI, nilai tukar, 
Jakarta Islamic Index, Indeks Liquid (LQ-45), dan Partial 
Adjustment Model (PAM)  
